





























1）   　今田秀作「第一次世界大戦期インドの通貨危機と『銀の足枷』」和歌山大学経済学会『経済理論』第 381 号，
2015 年 9 月，21-48 ページ。　










































































































3）   　シラスによれば，当該期のインドにおいて，主要な支店銀行は総数 304 の支店を持つ 55 行にとどまり，
その預金総額は 10 億 7 千万ポンドであった。これを面積で151 ，人口数で 71 のイギリスと比べると，支店数
でイギリスの 4％，預金額で 6％にすぎなかった。また人口の大部分が住む農村部では，「誰もが自分のた





















































































































とが極端に難しくなった。紙幣の兌換性が危険にさらされ，ルピーの為替価値が 1 シリング 4











1 ソブリン＝ 10 ルピーが勧告された。この方策は，まさしく上述の①の方向性にほかならない。
1 ソブリン＝ 10 ルピーとは 1 ルピー＝ 24 ペンス（2 シリング）〈金〉を意味し，それを従来の
公定レートである 1 ルピー＝ 16 ペンス（1 シリング 4 ペンス）〈金〉と比較すると，この提案
はルピーの為替レートを 50％も切り上げるものである。




界銀価格は，委員会が設立された 1919 年 5 月以降激しく騰貴し，ロンドン銀価格で見て，5
月の月平均価格が 1 オンス当たり 52 161 ペンスであったのに対して，報告書が提出される直前
の 11 月には 70 161 ペンスまで上昇した。銀価はその後も上昇して，20 年 2 月に 85 327 ペンス（月









り 63 ペンスで米銀に売却する旨を公告したので，世界銀価が 63 ペンスを超える可能性は少な
7）   　Report, p.258.
8）  　Report, p.275.
9）  　今田秀作，前掲論文，34 ページ，第 5 表参照。
10）  　以上の数値は，Report on the Operations of the Currency Department, for the year 1919-20, p.7，及び



















































































Currency and Finance, Report to the King’s Most Excellent Majesty, 1926, p.374.  本 稿 で は Reports of 
Currency Committees, reprint 1982, pp.325-457 に所収されたものを用いた。
18）  　大蔵省理財局，前掲書，20 ページ。ケインズもほぼ同様の数字を指摘している。「1910 年から 12 年 5 月
までのルピー銀貨鋳造平均利潤率は額面の約 42％であった」。J.M. ケインズ，則武保夫・片山貞雄訳『ケイ








































































〜 40 億ルピーがあると推計される」。Minority Report By Mr. Dadiba Merwanjee Dalal, 1919, p.306. 本稿で































































































































































































































































































第 1 表は，1901 年以降のインド・イギリス両方の準備を合わせた紙幣準備全体の構成を示
している。保証発行限度額は，当初（1861 年）インド政庁証券を引当とした 4 クロア（4,000 万，
1 クロア crore ＝ 1 千万）ルピーとされたが，その後 10 クロア・ルピーまで引き上げられ，
また 1905 年には 2 クロア・ルピーを限度額とする本国政府証券引当の発行が加えられ，1911
年にはその限度額が 4 クロア・ルピーとなった。表が示すように，これらの限度額は 1915 年

































インド イギリス 計 ルピー証券 ポンド証券 計
1901   2,987 867 － 867（29.0） 1,120（37.5） 1,987（66.5） 1,000 － 1,000（33.5）
1902   3,166 1,054 － 1,054（33.3） 1,112（35.1） 2,166（68.4） 1,000 － 1,000（31.6）
1903   3,572 1,479 － 1,479（41.4） 1,093（30.6） 2,572（72.0） 1,000 － 1,000（28.0）
1904   3,821 1,618 － 1,618（42.3） 1,203（31.5） 2,821（73.8） 1,000 － 1,000（26.2）
1905   3,918 1,611 － 1,611（41.1） 1,307（33.4） 2,918（74.5） 1,000 － 1,000（25.5）
1906   4,466 574 1,057 1,631（36.5） 1,635（36.6） 3,266（73.1） 1,000 200 1,200（26.9）
1907   4,695 550 1,054 1,604（34.2） 1,891（40.3） 3,495（78.3） 1,000 200 1,200（25.6）
1908   4,689 407 556 963（20.5） 2,526（53.9） 3,489（73.3） 1,000 200 1,200（25.6）
1909   4,549 4 225 229   （5.0） 3,120（68.6） 3,349（73.6） 1,000 200 1,200（26.4）
1910   5,441 930 375 1,305（24.0） 2,936（54.0） 4,241（77.9） 1,000 200 1,200（22.1）
1911   5,499 928 757 1,685（30.6） 2,614（47.5） 4,299（78.2） 1,000 200 1,200（21.8）
1912   6,136 2,333 855 3,188（52.0） 1,548（25.2） 4,736（77.2） 1,000 400 1,400（22.8）
1913   6,898 2,938 915 3,853（55.9） 1,645（23.8） 5,498（79.7） 1,000 400 1,400（20.3）
1914   6,612 2,244 915 3,159（47.8） 2,053（31.0） 5,212（78.8） 1,000 400 1,400（21.2）
1915   6,163 764 765 1,529（24.8） 3,234（52.5） 4,763（77.3） 1,000 400 1,400（22.7）
1916   6,773 1,224 1,192 2,416（35.7） 2,357（34.8） 4,773（70.5） 1,000 1,000 2,000（29.5）
1917   8,637 1,200 667 1,867（21.6） 1,921（22.2） 3,788（43.9） 1,000 3,849 4,849（56.1）
1918   9,979 2,685 67 2,752（27.6） 1,079（10.8） 3,831（38.4） 1,000 5,148 6,148（61.6）
1919 15,346 1,737 12 1,749（11.4） 3,739（24.4） 5,488（35.8） 1,000 8,250 9,858（64.2）
注）　単位はラーク・ルピー（10 万ルピー），括弧内の数字は紙幣流通額に対する割合（％）を示す。

































稿で触れたように，金属準備率が低下した戦時期に新たに発行された 1 ルピー及び 2 ルピー半
の少額紙幣が，一時的には割引を受けたものの，その後割引かれることなく大量に流通したと
50）  　チェンバレン委員会の勧告は次の通りであった。「紙幣発行の保証準備部分は 14 クロア・ルピーから 20
クロア・ルピーまで拡大され，その後，政庁が準備国庫に保有する紙幣に純流通の 31 を加えた額が最大限と
される」。Royal Commission on Indian Finance and Currency, Report to the King’s Most Excellent Majesty, 
1914, p.179.（本稿では Reports of Currency Committees, reprint 1982, pp.103-183 に所収されたものを用い
た）。報告書によれば，チェンバレン委員会の勧告に従えば，現在の紙幣総流通額 180 クロア・ルピーに対






















































































































































































Britain’s Monetary Policy Toward India Immediately After World War I
Shusaku IMADA
Abstract
The aim of this article is to investigate the character of Britain’s monetary policy toward 
India immediately after World War I. When we re-examine the causes of India’s currency 
crisis during World War I, we find four policies aiming to counter the currency crisis. 
Britain’s recommendations for the reconstruction of India’s monetary system after the war 
were focused on the revaluation of Indian rupee to recover its nominal quality, while 
rejecting the introduction of a gold coin standard system. On the other hand, Britain 
recommended the development of India’s credit money system to economize on silver 
coins. But a monetary system without metal coins was not contemplated. The revaluation 
of Indian rupee would restore the basic characters of India’s pre-war monetary system, but 
would decrease India’s trade surplus and damage the domestic economy of India through 
deflation.
